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VBorrede.

tnter ven Herren, welde u den Sdriften iiber die Neuordnung
der deutjdjen Finanzivirtidajt Beitvdige geliefert Hatten, Deftand der
Wunjd), eine gegenjeitige Ausfpradje zur iveiteren Kldrung der auf:
gelvorfenen Fragen bherbeizufithren. Jm Hinbli€ auf duBere und
innere Hemmungen, iveldje die Beitberhdltnifje einer dffentlichen Rede-
freifeit iiber jo nichtige Gegenjtande entgegenftellen, erfchien es vat-
jam, dieje Auzeinanderfebungen auj den engeven Kreisd der Wusjdhup-
mitglieder zu bejchranfen. Dabdurd) Hhaben die Jnterejfen der Mitglie-
ver jraglosd eine Jehr beflagensiverte, aber jd)iver zu bermeidende Be-
eintradytigung erfahren. Um fie auf ein evtriglidhes Maf Hevabju-
jegen, lvird die usfpradye, joiveit gegen die BVerdifentlichung nid)t be-
jondere Bedenfen obtvalten, hiermit den Mitgliedern zugdinglidh ge-
macdt.

Die Herausdgabe Hhat in danfenswerter Weije der Sdjriftfiihrer des
Lereing, Herr Franz Boefe, bejorgt.

Charvlottendburg, Juli 1918.

H. Hertner.
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Ter Vorjisende des usjdyujjes, H. Herfner, erdffnet um 10!/,
Uhr die Sibung:

Meine jehr geehrten Herven! JIndem i) die Sibung erdffne, be-
grithe i) herzlicdhit bor allem die Herren, die heute, jei ed als neu
fooptierte Mitglieder bed Ausjchujies, fet e3 ald auf befonderen Wunjd)
bin eingeladene Gifte, zum erjten Male hier erfchienen jind.

Die Auzjprache wird ftenographijd) aufgenommen. Db die Ver-
Bifentlichung in den LVereingjdriften angezeigt erfcheint, fann erft nadh
Sdhlufy der BVerhandlungen entfdjieden tverden.

Jeferate jind nid)t borgejehen, da folhe ja bereitds in unferen
Finanz=-Sdyriften vorliegen. Leider ijt bas Cridheinen des iveiten Ban-
des mehreve Wodhen fpdter erfolgt, ald geplant twar. Weder BVerlag
noc) Bereinsleitung tragen an diefer Hochft bedauerlichen Werzdgerung
die Suld. Sie ift ausjdhlieplich durd) die bejonderen Schivierigfeiten,
die jich aus der amtligen Stellung eined Herrn Mitarbeiterd ergeben
haben, Herbeigefiihrt toorden.

Der Entiourf!l, den id) mid) beehre fiir die auﬁere Ordnung der
Ausjprad)e borzulegen, {dheidet die Verhandlungen in jvei Hauptab-
jchnitte. Jm exjten jollen lediglich die Moglichfeiten der Cinnabhmen-
Defhaffung obhne Riidjidt auf bdie bejonderen Steuergetvalten, im
sweiten die BVerteilung der Steuern auf Reid), Staat und Gemeinde

U Gutwurf einey Didpojition fitr die Ausdipradye itber dieNeu-
ordnung der beutfden Finangwirtidait. A. Einnahmeijteigerung.
1. Abbiirbung bder Rriegajdjulben duvd) eine Tilgungsftewer.” 1. Bebeutung fiix
a) @iiterproduftion, b) Geldbwert, c) Ginfommensverteilung. - 2. Veveinbarfeit mit
pem Grunbdfae der Gerechtigfeit im Hinblid auf a) die Sdywierigfeiten der Wert-
ermittlung, b) die Riidfidtnahme auj dic Vermibgendlage an einem Stidhtage, ¢) die
Auferadytlajjung ded Ginfommens, d) die ungleidje Realifierbarteit der BVermbgens-
werte. 3. Die Wbgrenzung bder jtenerpflichtigen BVermbdgendobjette. 4. Jahlungs=
mobalitdten: a) Natenweife Jahlung und Kreditierung, b) Pramiterung oder Jivang
jur 3ahlung mit Anleiten, ¢) Bahlung mit anderen Bermbgendwerten. 1L RKiinftige
Geftaltung bder direften Stemern: 1. Grtvagdfteuern, 2. Ginfommenjteuern, 3. Ber-
mbgensftener, 4. Grbjdaftaftencr. IIL. 1. Grwerbeintiinfte, 2. Monopole. 1V. Ju-
direfte Stenern. — B. Verteilung der CGinnahmequellen I auf dad Reid),
IL auf bie Gliedftaaten, III. auf die Gemeinden.
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2 Nusfprache itber die Neugeftaltung der deutjden Finangwivtjdaft.

=

exbrtert lverden. Cine Generaldebatte ift aud) innerhalb diejer Schei-
pung miglid). Wird jie bejchloffen, fo tritt allerdingsd die Gefahr anf,
daf vieles, was der Spezialdebatte berbleiben jollte, boriveggenommen
und die berjichtlichEeit der Crgebnijfe beeintrachtigt toird. Crhebt jich
fein Widerjprudy, {o nehme ich an, dap die vorgelegte Dispojition Jhre
Jujtimmung finbdet.

(Un diefe Cinleitungsivorte ded BVorjienden Eniipfte jich eine furge
Gejchiftaordnungsdebatte iiber die Frage, ob der Crorterung der Ein-
selpunfte eine Generaldebatte borausgehen jolle. Dieje lourde teilsd
Defiivioortet, teilz befampit. Die Verfammlung einigte jich jhlienlidh
parauf, mit einer Generaldebatte zu beginnen, zu der auch die meijten
der folgenden Nedner gefprochen fHaben.)

W. Log: Yervehrte Herven! Jd) Habe undd)it zu bLemerfen,
dap ich iiber die Frage des einmaligen Lermigensopfers jest noch
nid)t zu einev endgiiltigen CEntjdeidung gelangt bin, und jlvar,
weil mir nod) eine ganze Anzahl bon Jnformationen fehltew, die cr-
forderlich find, um mein Urteil abjdhliefend zu bilden. Wenn id) aljo,
da id) aufgeforbert war, in LVertretung bon Herrn Diepsel, der nid)t
fommen fann, die Gejichtspunfte dagegen geltend zu machen, dies tue,
o gejchieht e3 nidjt ettva, tweil id) Sie ju einer Stellung dagegen be-
fehren ober iveil id) dagegen polemifieren mochte, jondern e3 gefdyieht
in einer jehr bejcheidenen und unorviginellen Art. Jdh till ndamlich den
Cindrud, den id) aus den Sdyriften gelwonnen Hhabe, Jhnen vorfiihren
von dem Gefichtapuntt aus, velde Bedenfen in der Frage bisher auf=
getaudht find, und i) jdhicke vboraus, daf id) allerdingsd zu denen ge-
hort habe und immer nod) gehore, die bereit {ind, venn jie etiwas
[ernen, ifre Meinung zu dndern. Jc) werdbe dag auch hier tun, wenn
meine Bedenfen bejd)ividytigt twerden. Jch gejtehe, daf ich, ebenjo wie
andere, fiiv den Lorjd)lag des einmaligen Vermigensdopfers sunddhit eine
betrachtliche Begeifterung empfunden habe, foweit man fiiv Steuern
itberhaupt eine Begeifterung empfinden fann. €3 ift meines Erachtens
ein fehr ernjted rgument angeficdhts unjerer fiinftigen Finanzlage,
lwenn ung drei BVorteile in Ausficht jtehen, die vir bei dem cinmaligen
Lermbgensopfer getvinnen. Der erfte diefer mit einer einmaligen Ab-
biitbung der Kriegdjdjuld berbundenen Worteile tviirde jein: die us-
jicht auf Bermeidung driidender, wirtfdaftlid) berteuernder und bdie
unteren Klajfen fehr ftarf belajtender twiederfehrender neuer Steuern;
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der jweite Gejidytapuntt, ber in der Tat in hohem Grade dafiir jpridht,
iit die Stredithebung, die bei einer Cntichuldung bes Reidhs vinfen
wiitde, und die LVerbejjerung der auBenpolitifden Stellung Deutid)-
fand3s, die damit erreicht tviirde, und bas dritte, Wwas ja gerade der BVer-
ein fiiv Sozialpolitif Degriifen tvird, ift, dak ed ein Mittel ivdre,
welches nicht eine BVelajtung der YUrmiten darjtellt und infofern jeden-
fallz vom Standpunft der Belaftung nad) der Leijtungsfibhigfeit er-
freulicher und yympathijcher qu begriien ift.

Run jind die Betrachtungen derjenigen, die Bedenfen duperu, zum
Teil allerdings vbon Vorausdjepungen ausdgegangen, mit denen zu ope:
vieven viv etwas dorjichtig jein miijfen. BLon Gegnern der einmaligen
Lermogenzabgabe ijt jolgendermaBen argumentiert fvorden. Jch ber-
gleiche, Jagt Diepel, die einmalige Vermbgensabgabe mit den Wirfungen
einer iniederfehrenden Bermibgensiteuer, und wenn es politijd) miglich
iit, durch eine iniederfehrende mapige BVermigensiteuer die Vevzinjung
und allmdbliche Tilgung unjever fiinjtigen Lajten zu erreichen, dann
ipradye dies und jenes nach) Diegels Meinung dafiiv. Dasd ijt natiiclich
tiihnes Programm. Jeder iveifs, weld)e Schivierigfeiten dem entgegen-
iteben tverden, und jo mup id), wenn id) jebt anjange, Jhnen cin Jle-
jiimee devr Bedenfen zu geben, die in den beiden Banden enthalten jind,
um Jhre gropte Nad)jicht bitten, indem ein grofer Teil diefer Bebenfen
gedufert ird unter Borausjepungen, die nicht durchaus ertviefen jind:
io unter der grundidslichen Borauszfesung, daf twir alled durcd) eine
wiedberfehrende Vermigensijteuer aufbringen fonnten, venn wir ¢3 nidt
dureh eine einmalige Bermogensdabgabe erreidjen. Desd iveiteren miuf
ich) noc) mehr um Nad)jidyt bitten, da i) burd) bejondere unglii€liche per-
jonliche BVerbhdltnijje gerade in den Tagen, in denen id) mid) auf das
borbereitete, was id) zu jagen habe, unter jdhmerzlichiten Eindriicen
ftand und mich nur jehr unbollfommen Habe informieren fonnen. Fer-
nex it aud) das, was id) Jhnen bringe, gar nicht originell; denn im
wejentlichen verarbeite id) das, asd in den beiden Bianden bdie ber-
chiedenen Mitarbeiter an Bevenfen geltend gemad)t Haben, indem id)
dicje Bedenfen unter ein paar Gejichtapuntte ordne; id) hoffe aber, dap
e5 Sie nidht allzujehr langiveilen toird, teil id) geftern erfahren Habe,
pafs nicht alle Teilnehmer Jeit gehabt Haben, den zlveiten Band bereits
eingehend zu ftudieren — er ift und ja leider erft {pdt jugegangen —-,
und i) benfe, dap ich vielleiht mandjem, der die LQeftiire nidht gang

. 1 *
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bat durdhfiithren fdonnen, ungefabhr ein Bild von den ejidhtspuntten
geben fann, die entwidelt wurden.

Was id) Jhnen bier bortrage, ijt aljo im ejentlichen veferierend,
und dba modhte i) drei grope Gruppen bon Bebenfen gegen das Heroijche
Lermbgensopfer, ivie i) e fury nennen Ioill, auffithren. Diefe drei
Gruppen nenne id) finanzted)nijche, wirtidhaftliche und pringipielle Ve-
penfen. Jch beginne mit den finanzted)nijchen Bedenten.

€2 jind nad) meiner Meinung jechs finanzwirtidajtliche Bedenten,
welcdhe in Betradt fommen fonnen. Die meijten dabon jind jehr ein-
gehend in unferen Sdriften, vor allem in dem jlveiten Bande, De-
handelt worden, zum Teil aber aud) in dem Diegelihen Aufjub im
erften Banbde. ‘

Der erfte Sejichtzpuntt ijt der, dap die Wegfertigung der Reics-
jehuld und der LVerpflichtungen, die zur bizhevigen Reichsjchuld noch
hinzufommen lverden, durcd) die einmalige Bermigensabgabe mit grofer
Sdynelligfeit eine Verfiirzung des Standes an werbendem BVermbgen in
der pribaten Wirtjhajt Herbeigefiihrt, eine Bertiivzung, dbie natiirlid
ihre mﬁcflnirfung“en dufern mufp auf die Wiederfehrenden Cinnafhmen der
Cinzelftaaten und der Gemeinden, iiber deven Finftige Anipriiche Iwiv
ja Bier aud) veichlich informiert worden find und Hinjichtlich deren
Finanzlage toir, bejonders bei den Gemeinden, durchaus nicht optimi-
jtifeh in die Jufunjt bliden diirfen. Namlih — um e gany einfach
su jagen — bon einem um 20 oder 30 oder mehr Prozent durd) bdie
Lermigenzabgabe verringerten Vermibgen flieBt, wenn nidht die Steuer-
jige erhoht werden, an Vermigensiteuer dem Staat Preufen und ande-
ren Cingeljtaaten fiinftig natiixlid) weniger zu,

(Sebr ridhtig!)

oder die Iviederfefrenden Abgaben miifjen erhoht werden. Bon bden
Cinfommeniteuern ijt genau dazjelbe zu jagen, foiveit es fich um Cin-
fommen aud terbendem Lermbgen Hhandelt, wdhrend fiir die unfun-
dierten Cinfommen durcdhaus nidht diefe Gefahr zu bejtehen bHraudt.
Um e3 alfo Eury zu jagen, {0 ijt eine LVerringerung der Eintrdglichfeit
der Steuerquellen bei den bejtehenden beranlagten Steuern in der eriten
Beit jedenfalld faum bermeidbar, wenn diefe Rabdifalfur zunadit vor-
genommen ift, und dad bedeutet, da julvohl der Cingeljtaat ivie audh
die Gemeinden jehr grofen Mehrbedari Haben, daf 3war bdie wieder-
tehrenden Reichsiteuern bielleicht nicht jehr exhoht werben miijjen, wohl



2B. Lob. 5

aber die iviederfehrenden einzelitaatlichen Steuern und die Gemeinde-
jteuern fehr betvddhtliche Steigerungen notlvendigeriveije erfabren
miijfen.

Was das Reich jelbjt betrifit, {o ift aud) higr zu erlvdgen, dap
jelbitverjtandlich, lvenn bdie erijtierenden Vermibgen — jagen vir: nur
um 20 oder 30 % berringert jind im Cingelbejis, aud) die Crbihajten,
die ertvorben twerden, um o biel geringer jind, big einmal lvieder eine
Mebhrung jtattfindet, jo dap aud) die Plane auf bejferen Augbau der
Crbidyaftaitener unter Ausbiloung eines Crbred)ts desd MReichs finan=
siell bei den jesigen — oder aud) bei den borgejdhlagenen — Steuer-
jisen nicht die erwarteten Cinnabhmen liefern fonnen, wenn zunidhit
die feroifdhe Tat desd einmaligen LVermibgensdopfers gejchieht, jonbern
man aud) erjt ertvarten muf, bis vieder eine neue Spartdtigfeit diefe
Sumnien bergrbfert.

Das ift zundd)ft eine erjite Crivigung, bei der aber — bas mufp
i) gany offen gejtehen —- zugegeben lwerden mup, daf dod) fiir das
Reich eine ungeheuve Criparniz an Ausgabedienjt durd) das Heroijche
LVermbgensopfer eintritt, die bielleid)t der Cinbupe an Erbjdhaftaitencr-
einnabmen tveit iiberlegen ijt, wdahrend bei den Einzelftaaten eine Ent-
[aftung durcd) das heroijche LVermbgensopfer zundad)ft gar nicht ervfolgt
und tiv eben dbamit rechnen miijjen, gang nambaijt gefteigerte Steuer-
jage der Cingeljtaaten und der Gemeinden ald Folge diefer Maknahme
au baben. '

Cin zloeited finanztednijches Bedenfen, weldhes in den Schriften
oiederfholt betont oird und bejonders in dem ufjabe bon Homburger
evfrtert ijt, Detrifjt die Miangel ungenauer und ungleichmapiger Ber-
anfagung in den Eingelitaaten, an denen lwir aucd) beim Wehrbeitrag
und bei der Bejibjteuer jchon jehr franften. Sie jind nod) ertraglicy,
jolange e3 fid) um die niedrigen Sdse hanbdelt, die da in Betradt
famen: diefe Mangel verjtarfen jich ungeheuer, fobald es jich in Bu-
funft um dag Jwangigiacdhe oder wenigjtensd um ein BVielfadhes der biz-
hevigen Bermobgensabgabe des Reichd handelt. Der BVeranlagungsboll-
zug ift ja bei und den Cingelftaaten itberlajjen, und dies ift twohl auch
faum zu dndern, da dasd Reid) gar nicht den Beamtenapparat fiir dieje
Aufgabe Hat. Seitdem jest auch die jiibdeutiden Staaten, die bizher
abjeitd ftanden — zundcyjt Wiirttemberg, dann auc) Bahern — in
die Reihe der Yinder eingetreten jind, die eine eigene BVermidgensiteuer
durdfithren, wird ja die Sache vielleidht eher ettvas einbeitlich geregelt
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erden fonnen; aber die Ungleichmapigteit ijt ein ernftes Bedenfen, das
nidht etiva jdhon das Projeft diefed bhervifdhen Vermbgensopfers ver-
nidytet — jo jdnell modhte ich durchaus nidyt folgetn -—, aber ung
3tvingt, wenn lvir uns iiberhaupt mit dem Gedanfen befdhdftigen —
bag ijt mein Hauptzived, wezhalb i) Jhre Gedbuld erbitte -—, zu De-
denfen, daf eine ganze Menge bon Korrelaten erveicht werden miijjen,
tvenn die Sache wirklich wirfjam fein foll, und daf nicht mit der prin-
sipiellen Begeifterung fiiv eine joldhe Sadhe genug getan ijt.

Lon diefem Gefichtapuntt gehe ich nun zu dbem dritten itber, der
uns inzbejondere nahegebrad)t twird durd) WAusfiihrungen in dem
Gulenburgidhen Aufjab. Dasg ift der Gefichtapuntt, daf eine jede BVer-
anlagung zu einem Stidytage jelbjtveritandlid) Schivierigeiten macht
und eine getviffe Willkiir bedeutet, und dap gerade in einer Jeit, in der
ir eine jehr durchgreifende Umivertung der Werte fortivdahrend er=
leben, die Frage durdhaus nicht gleicgiiltig ijt, b nun der 31. ejember
1916 oder 1917 'oder 1918 oder irgendein anderer Tag zugrunde gelegt
lird, an dem f|id) ivieder eine ungeheure LVerjdyiebung jlvijchen dem
Werte der in Geld bejtehenden BVermodgen und dem Werte der nicht in
®eld bejtehenden BVermbgen durchgejest haben fann. Jeber Stichtag ift
willfiiclich. Das gilt {chlieglich aud) fiiv eine wiederfehrende Steuer;
nur bejteht der Unterichied, dap bei einer wiederfefhrenden Steuer diefe
Willtiir, die immerhin bei der Wahl des Stidhtags itattfindet, jich
blo in fleinen Sdyiadigungen und fleinen Ungeredytigfeiten ausjpricht,
lwahrend jie fid) zvanzigmal jo ftarf geltend macht, wenn Deifpiels-
tveife gerabde eine Jeit jehr ftarfer Bobenpreiziteigerung zugrunde gelegt
ijt oder eine Jeit groBerer Kursfteigerungen von bejtimmten Jndujtrie-
werten, die nachher toieder berjchivinden, oder eine Jeit, in der jonjtige
boriibergehende Cinfliifje fich dufern. Die Gefahr, die in diefer Wahl
des Stichtags liegt, verftirtt jich nod), wenn toir bedenfen, dap ja ein
gelvif geiftreiches Projeft bon Goldicheid in Ausjicht nahm, eventuell
durd) Mitbeteiligung des Meich3 einen Teil der Leiftungen zu ermig-
lichen, daf alfo hier in Ausjidht genommen wurde, es fonne ein Teil
ver 3ahlungen des heroijchen Vermbgensopfers in Grund und Boden
oder auch in indujtriellen Anlagen geleiftet tverden; lwir miikten dann
dbamit recdhnen, dap das Reid) diefe Dinge in dem Augenblicf crivivht,
in elchem bdie allerhichiten Preije find, und daf e3 nad)her eine
Rente ervirtichajten Joll in einer Seit, in der fid) bielleidht eine groge
Preisjenfung vollzogen Hat, die tir dod) jdhlieplich einmal im JFrieden
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auf verjdjiedenen Gebieten erivarten und erfojjen fonnen. Auch das
miifjen Iviv ertodgen al8 eine Schivierigfeit, mit der diefe grofe Ab-
gabe, nac) einem Stichtage bemefjen, felbjtverjtandlid) etivag redhnen
musg.

Jch fomme nun zu einem bierten Gejidhtdpuntt; diefer ijt meittes
Cradytens von den finanztedhnifchen Gejichtapuntten ein ganz Hefonders
augjdhlaggebender. Herr Homburger tveift in feinem bereits erivdhuten
Aufjage auf folgendes hin. Wenn tvir es jest ermiglichen, {hleunigit
bie ganze Sriegajchuld zu tilgen, fo tilgen twir nominell 5 ooige und
nominell 41/, opige Reichs{chulden, das heit Schulden, die {ih nad
dem RAusgabefurie durchiveg auf eine ettvasd hiohere Belaftung als 5 oo
fiiv ben Reichajactel jtellen; twiv tilgen, auch wenn durdjaus die Mig-
lichteit beftehen tviirde, bei jpdterer Tilgung Sonberjionsgetvinne 3u
madjen. Wir berzichten in Jufunft auf jeben Konberfionsgewinn, und
lwenn toir ung — id) fann ja bei ber Schlveigiamteit unjerer amtliden
Gtatijtif iiber die gange Finanzlage mit 3Jiffern Hier blof jehr bor-
jichtig operieven — bden Sdhasungen bderjenigen anjchlieBen Iviirden,
die fiinftig toiederfehrende Mehrausgaben ded Reichad von 13 Milliar-
den jehon jest ald beborftehend annehmen, jo todre e¢d dod) cin red)t
vejentlicdjer Puntt, tvenn bdiefe Belaftung fid) fpdter einmal boraus-
jichtlich durch) Sonverjion 5 opiger auf 4 ooige und vielleicht nodh nied-
riger berzinalicher Reichajchulden in ftarEitem Make dermindern finn-
ten. Bei der iviederfehrenden Vermbgensfteuer und bei iviederfefhren-
pen Steuern als Decfung ijt naturgemdp jpdter eine Ubminderung dex
Qajten dentbar, wenn jid) eine BVerringerung der usgaben durcd) die
Sonberjion alg moglic) Herausitellt, ndhrend twir bollfommen Hhievauf
verzidhten, twenn ioir die Gejamttilgung jofort bei Friedensjchlup De-
foitfen. Diefe finanzielle Crivdgung lapt fid) eigentlid) in daz Wort
fajfen: es ift in dem Heroifchen BVermogensopfer ber Verzicht auf mande
groe Ausgabeerfparnis bed Reichd in der Jufunft ausgefproden.

RNun fomme id) zu dem fiinften, dem borlesten Geficdhtapuntte
finangtednijcher Art, den i) Jhnen ausfiihren mochte. Der Gedante
ift toiederum Dei Homburger, bei Diepel und zum Teil aud) bei Strup
beriihrt. Dag Arqument lautet: Wir gebhen, twenn lvir ein Opfer ber-
langen, ivie jede Bermibgensiteuer, wenigitens jede Bermibgensiteuer bom
werbenden BVermigen, ed darftellt, immer bon einer Fiftion aus, nim-
li) bon der, dap alles BVermigen fich) gleidjartig ventiere, und wax
nehmen toir an, dap es jidh mit 5 oo rentiert. Schon die Ricardojche
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Argumentation jagt ja: €3 ift jhlieplid) eine gerade fo grope Be-
[aftung, lvenn jeder eingelne aus feiner Rente eine Quote ju den ge-
meinfamen Qaften jahrlid) beitragen muf, ie wenn man die difentliche
Sdyuld mit Abtretung bon mit 5 oo rentierenden Vermigen aus der
Twelt {hajft. Wenn bdiefe AUnnabhme der durdhiveg gleidyartigen Renta-
bilitdt zutrife, {o todre ein fehr ftarfes Argument fiir dbas Heroijdhe BVer-
mbgensopfer gegeben. ’

Demgegeniiber twird nun daraui aujmerfiam gemadyt, bak e3 gans
anderd liegt, wenn eine nzahl bon Bermbgen, die berjteuert iverden,
tatjddhlichy mit 6 oo, ja biz zu 10 o rentieren. Dann toird nimlid)
Griverbavermigen, mit dem ein betrichtliches Cinfommen produgiert
lurbde, aus der Pribatlvirtidaft herausgezogen und verivendet, um eine
mit 5 % belajtende Berfchuldung zu bejeitigen. €3 ijt aber untwirtidaft-
lid), etivag, Wwas fid) mit 10 oo rentierte, zur Tilgung cines Schuld-
fapitalsd hingugeben, dagd nur 5 oo Verpflichtung ergibt. An jid) ift das
eine rednerifhe Crivagung, die gerade {o ivie die der Konberjionz-
getvinne fehr ernft gelviirdigt werden muf, da man ja dod) Finange
fragen nidht mit bem Gefiihl, jondern mit dem Redjenitift crortern muf.

Wndererjeits mufp id) aber felbjt fagen, dap mir bei Lriifung diefes
Arguments zloeifelhaft getvorden ift, ob die Herven, die diejes Argu-
ment bertreten, gang forreft gerechnet Haben. Die Crjparnid ndamlic
ift, wenn ioir und zu dem DHervijchen Vermbgensopfer entjchliefen,
meined Cradytens griofer als 5 oo jahrlichy an Sdulbzinjen. Junddit
haben ivir unter pari emittiert, und unjere Anleihen berzinjen fich be-
fanntlid) hoher alg mit 5 op. ber abgejehen dabon erjparen hir ja
aud) die iederfehrende Tilgungsquote, und ivir erfparen die LVerival=
tungsfojten ber Schulden, jo dap id) glaube, man muf jdhon, lvenn
man dag beredhnet, fragen: verden denn fehr biele Lermdgen in Be-
tracht fommen, die mit mefhr al3 6, nidht blof 5 oo ventieven? Crit
toenn diefe Frage bejaht twerden jollte, wiirde, glaube ich, das Argu-
ment boll {hliiffig tverden: ed fei univirt{daftlid), Hodh rentierende
Lermibgen zu benusen, um damit niedrig berzinslidhe Schulben ju tilgen.

€3 ift, wenn Ivir dbag betrachten, nun aud) nod) bon berjdicdenen
Mitarbeitern der Schriften ded BVereind darauf aufmerfjam gemadht
worben, dap Hinjichtlich der Verzinjung nidht blop der Kapitalijt in Be-
tracht fommt, der bon einem Rentenbermigen eine miiftige NRente be-
steht, jondern aud) die bielen Fdlle, in denen der Vejit einesd fleineren
pber griferen Betriebsbermobgens eben die Grundlage aud) cines ge=
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migchten, um Teil unfundierten Cinfommens bdarjtellt. Nehmen ivir
einmal beijpieldiveife einen Spediteur, Pdchter ober einen dhnlichen
DBetrieb, der, wenn er nicht ein gelifjes Betriebztapital Hat, fein Unter-
nehmen nicht teiterfiithren fann, bei dem aber gegeniiber jeinem RKapi-
tal eine recht hohe Berzinjung, die in Wirflichfeit zum Teil unfun-
diertes Cinfommen lvar, egfdllt; in der Tat find die Benuber eines
bejcheidenen Betriebsbermigens — zum Beijpiel aud) ein Viidhter, ein
Handerfer, ein Bauer — fehr Haufig in der Lage, die Hier zu er-
wibhnen ivar.

Nun ift aber, abgejehen bon diejen Fdllen, nod) geltend gemadt
foorden, baf ein unwirtjdhajtliches Lerfahren aud) dbann borliegt, wenn
pa3 Reich) durd) das einmalige Lermogensopfer mit 5 0o nominell ber-
singliche Schulben tilgt und bdie Steuerzabhler alsz Pribatleute 6 0o=
ige, 7 ooige oder mehrprogentige Privatberjchuldungen aujnehmen
miifjen, um dad BVermidgensopfer aufjbringen ju fonnen, und fiir bieje
Falle it ja natiivlich dann dad usjd)laggebende, ob fiir die feit-
‘gelegten Lermigen eine jo glingende Finanzierung dez Vermigens-
opfers gelingt, toie jie der ufjas dez Herrn Somary erhofit und ivie
fie natiitlid) im folgenden noch ettwasd zu priifen ift. Ganz einleud)-
tend jcheint zu jein, dap, wenn ivirtlich Fdalle eintreten, in denen der
Steuerzahler 6—8 oo an feinen Glaubiger zahlen muf, um daz Geld
aujzubringen, mit dem das Reich 5 ooige Schulden tilgt, diesd ein lvirt-
{chaftlichez Verfahren natiirlich nicht ift.

Nun fommt nod) ein jechiter finanztedhnijher Sefichtapuntt —
pann habe i) das finanzted)nijde Gebiet exrjchipft —, und diefer jechite
Gejichtapuntt ift einer, auf den ich nur mit einer getvijfen Juriithaltung
su fprechen fomme. Ndmlic) alle die mir befanntgeivordenen Vor-
jhlage des einmaligen Vermbgensopfers fehen — und id) glaube, wnhl
aus fehr Degreiflidhen Griinden — einen progrejjiven Sap bor. Die
Srage nun, wie die Progrejjion auszugeftalten fei, ift praftijch etivas
wefentlich Verichiedenesd in einem Staat, in weldjem Ddie Regierung
die Fithrung ded Parlaments in Handen hat, und in einem Staat, in
pemt, felbjt wenn man bereitd bon der Parlamentarijierung jeiner NRe-
gierung jpridyt, jedenfalld nod) haujig Gelegenheit zu Jmprobijationen .
von Abgeordneten ift, die jich fiir ftarfere Progrejjionen begeiftern;
um eé fury 3u jagen: die Gefahr einer demagogijchen Ausgejtaltung
per Progrefjionsjdsge ift bei unferer politijhen BVerfajjung in der Reichs-
gefesgebung nac) meiner Meinung viel ernjter zu nehmen, alg €3 u-
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nddit jcheinen fonnte. Dieje Gefahr ift naturgemip dann audh zundehit
am meiften gegeben, wenn die Wifjenjdhaft iiberhaupt nidht in dber Lage
ift, einen fejten UAnbaltspunft zu bieten, wie hod) die Progreffion fein
foll. Jch iirde jehr bantbar fein, lvenn meine Bedenten vielleicht be-
hoben titrden, indem aug Jhrem Kreife tirklich ein Mafitadb evivihut
tiirde, wie denn die Progrejfion, bom Standpunft der Leiftungaiihig-
feit auz geredhnet, hier auszubilden ijt, mit anderen Worten, was fiic
den Gejichtspuntt ber Leijtungsfiabigteit hier in Betracht fommt. Jch
fann Dei der Cinfommenijteuer den ivifjenjchaftlichen Mapitad der Lro-
grefjiion jdhaffen, indem id) fage: die fleinen Cinfommen {ind durd
LBerbraud)siteuern erfahrungagemdap durdyjchnittlich in der und der Hihe
belajtet; wenn id) jedermann diefelbe Quote zabhlen lajfe, o ijt basd un-
gerecht und bedeutet eine Progrefjion nad) unten; id) gleide dasd aus,
indem ich die hoheren Cinfommenitufen entjprecdjend belajte. Jcdh fann
ferner den Wusgleich nad) anderver Richtung fuchen: durd) Korveftur
ber berichiedenen DBelaftung bon fundiertem und unfundiertem Cin-
fommen ujlv. Fiir dasd einmalige Vermibgensopfer einen durdjaus De-
jriedigenden Mafpitab zu gelvinnen, jo dap jeder dbann jagen famu: diefe
Hihe ber Progrejjion ijt gerecht, und jenjeits diefer Hohe hort der Tarif
auf, gerecht zu jein: dafiiv die Unbaltspuntte zu liefern, ift meines Cr-
adhtend der Wifjenjdhaft bisher faum moglich.

€3 ijt aljo auf diefem Gebiete die Gefahr eines Wettlaufs mit Riic-
ficdht auf die Wihler denfbar, und das toiirde natiiclich wieder die Gefahr
bon Berheimlichungen, bon ungenauer BVeranlagung und dhnlichen
Dingen, die ja mit fold) hohen Progrefjionen erfahrungsdgemip u-
fammenbdangen, fteigern. Um dasd zu verhindern, miiten meines Cr-
adytens wieder die Kontrollmaregeln in einer Weije verftarft tverden,
bap ir wohl Tage braudyten, um ung bdariiber zu berftandigen, lvie
i) denn itberhaupt bei jeder veranlagten Steuer die ganze Tednif des
Lollzugs und dbie Frage, ie eigentlich die Kontrollen gemadt verdesn,
fiiv etivag Halte, was bielleicht in der BWijfenfdhaft zu venig erdrtert
ird und was fehr eingehend ald Problem jtudiert werden muf. Derv
Strug — um Jhnen nur ein Beifpiel hier zu geben —, der wohl mit
pen groten Einblict in diefe Dinge hat, {hdbt in feinem Beitrag, dap
fchon, um einige 40 Milliarden — tvas ja nod lange nidht eine Abferti-
gung unjerer Sculdben bedeutet — aufzubringen, eine Progreffion bis
iiber 40 oo erforderlich erfcheint, wahrend Herr Diehl ju fehr biel nied-
rigeven Sdgen in jeinen BVeranjdhlagungen fommt. ber einjtiveilen
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babe ich in den rbeiten, die ich fenne, bizher iiberhaupt feinen Map-
jrab fiiv Progrejjionsjise entdeden fonnen, der irgendivie 3wingend
in der Hohe einen Anhaltspunftgemwahrt.

Damit Habe ich die fina nztednijden Bedenfen, die in den
Sdyriften erdrtert jind, erledigt und gehe nun iiber u ber ziveiten
Gruppe, die id) ald volfswirtidhaftlidye Bebenfen bejeichne.
Auch bei diefen muf id) mid) hier jo fury wie moglich faffen. Iy bin
in dem, was id) Jhnen anfithrte, durchaus nidht erjdhopiend getvejen;
denn ich Habe zum Beijpiel das, was Herr Culenburg iiber Riicfivir-
fung dev Bejteuerung auf die BVolfswirtidaft ujiv. ausfiihrte, nur gang
furjorijd) behandelt. €3 fommen ja da eine foldhe Menge von Se-
fichtzpuntten in Betvad)t, dah es ziemlid) tweit fiihrt, wenn man aud
nur einiged herausggreift.

Weldhe volfsvirtichaftlichen Bedenfen jind nun da entivicdfelt wor-
den? Da will ich das erjte jest einmal iiberidhreiben: Bebilfe-
rungspolitif. Cin jeder Staat fann natiitlid) in jeinen Maf-
nafmen blof Crfolge haben, wenn nidht feine zlveite Mafnahme bder
eviten oiderfpricht. Crv fann iiberhaupt blog Crfolg Haben, wenn ein
einfeitlicher Grundgedanfe und Konjequeny in der Sadje liegt. Nun
iit nicht etiva Olof auf jeiten dber Finanzreformer, jondern in den aller-
berjdyiedenjten Kreijen bei uns jest eine lebhafte Stromung entjtanden,
die die Politif dahin dbrangen modyte, alled zu tun, damit nicht cin Riic-
gang der Geburten eintrete und damit die itbrigen Mafnahmen in der
Befampiung der Sterblichfeit, in der Befampfung der Gefcdhlechtzfrant-
beiten ujw. in der Bevolferungspolitif dahin wirfen midhten, dap ivir
eine baldige NAusfitllung der Liiden, die der Krieg gerifjen Hat, doch mit
per 3Jeit erfhoffen diirfen. Jc) braudhe daz Hhier nicht zu viederfholen;
Sie |ind ja alle Fachleute und fennen diefed Programm. €3 ijt nun
eine grofe Frage, ob diejes einmalige BVermigensdopfer nicht alle dieje
DBejtrebungen in ftarfem Mafe berneint. Denn tvenn loir ung bvor-
fte(len, dap eine ganze Anzahl insbejondere fleiner und mittlerer BVer-
mogen — bdielleicdht um einen gar nicht jehr hohen Prozentjap — redu-
siert erben, folveit jie gerade noch die Bafis einer Cyrijteny u bilden
geeignet taren, jo liegt es nabe, dafp der usiveq einer Hinauzjdyiebung
ves Seitpunttes der Chejchliegung und bor allem einer Einjdhrinfung
der Rinbeverzeugung in der Ehe getwdhlt wird. Die Cinfdyranfung der
Kinderereugung ift immer das Rentnerhilizamittel getvejen, lwenn bdie
Mittel zu Enapp toaven, und ich) glaube nicht, daf man demgegeniiber
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eine ALHilfe {chajfen fonnte, die ja nabe lige, venn man aud) Xinber-
paragraphen und all das bei dem einmaligen Lermodgensopfer vorjihe.
Wenn Gie bei dem einmaligen BVermibgensopfer finderreiche Familien
bevorzugen, {o werden allerdings die, die jebt {chon etlvas fiir die Be-
bolferung2zunabhme geleiftet haben, pramiiert; aber die ganze Jufunit
fann natiiclid) dbadurd) noch nicht beeinflupt werden, und auj die fommt
e an. Sp ijt jundd)jt bom bolfswirtidaitlichen Gejichtapunft viel-
leicht ein gelvijjer Widerjpruch der Lolitif gegeniiber bem Hevdlferungs=
politijden Jiele in diejer Mapnahme denfbar. Jd) muf dasd mit grofer
LBorficht ausdjprechen, denn alle diefe Dinge find ja etlvas, lworin man
recht wenig ficdger in die Sufunit blicden fann.

Nun fomme i) auf ein andered Gebiet, in bem ich mich jejter, be-
ftimmter glaube augbdriiden zu fonnen. €in jiveited bolfwirtjdhaft-
liches Bedenfen, das, ebenjo tvie das erjte, bon Herrn Struk entivicelt
ift, geht bahin, dap vir den Beftrebungen der BValutaregelung nach dem
Strieg allerdingd mit dem einmaligen BVermigensdopfer hod)it wahridein-
lid) ftarf entgegenarbeiten, und var ift die Wrgumentation Hier fol-
gende. Die Gejundung unjerer Baluta nad) dem Krieg ijt ja natiixlich
— abgejchen dabon, daf wir Crfolge haben und politijd) und mili-
tavijd) gut abjcdhneiden, wasz wir alle hoffen twollen — abhangig bon
der Geftaltung unjever fiinftigen Jahlungsbilang. Allerdings tann Hier,
jolange unjere Valuta {chlecht jteht, eine geiviffe — id) mbchte jagen:
Selbjttorreftur redht wirfjam fjein, indem die Wareneinfuhr natiirlich
abgejchrecti toird, jolange dbie Wedhfelfurje nad)y dem Wuszlande hHod)
ftehen und ung auferdem eine Ausfuhrpramic gezahlt wird, jpiveit die
Bechielfurje aujs Ausland hod ftehen. €2 ift alfo da eine getwijje Ten-
benz borhanden, dap in den Deiden Pojitionen: Warveneinfubr und
=aquafubr eine giinjtigere Gejtaltung der Sabhlungsbilanz sunddit ein-
treten Ipiitde. Dennod) ift es ganz unbermeidlich), dap lvir cud) nodh
miglid)it grofe Kapitaleintvanderung al2 iviinfdjensivert begriien
miifjen, wenn loir nad) dem Krieg unjere LValuta verbejfern wollen.
Cine Kapitaleinianderung irkt ja fiirs erjte genau jo Ivie cine ftarfe
Rarenausfuhr, die Forderungen an dasd usland begriindet.

Wenn daz der Fall ijt, {o fragen wiv unsd nun jundd)it: Sind denn,
enn Ioiv im Kriege gut abjdneiden, nid)t eine Menge Symptome 3u
finden, dap jidh) in einigen neutvalen QLinbern, die im Rriege diel ver-
dient haben, insbejondere nordijdhen Qindern, die MNeigung, die fich
bigher jhon hier und ba zeigt, deutjche Kriegdanleihen ju faufen, iiber-
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Haupt deutjche Papieve zu faufen, im Frieden jehr verjtdrfen Eonnte ?
Gine joldye Wertpapierausfuhr bedeutet ja natiirlich fiir die erfte Beit
ein Guthaben der deutjchen Jahlungsbilanz und iviirde vhne grofe
Jnterventionen dev Debijenpolitif der Reichsbant in jehr furger Ieit
boraugjichtlich eine betradytliche Vejjerung und Gejundung der Valuta
erreichen.

Herr Strug mad)t nun davauj aufmertjam, dap die Miglichteit,
dap Ioiv deutjche Wertpapiere erportieven und dap jich) im Ausland
eine Nachirage danach geltend macht, durd) das cinmalige Hervijche
Lermigensopfer jehr gefahrdet wird. Warum? Da muf id) allerdings
su den Ausfiithrungen ded Herrn Strup nod) einiged bon mir aus er-
gingen, weil ich jie fiiv jehr ernjt nehmen zu miifjen glaube. Namlidy,
um es furg u jagen: wenn WAuslinder bereit {ind, aus Deutfhland
Wertpapieve zu beziehen und uns dadurd) Guthaben zu verjdafifen, jo
tun jie dag nicht, venn etiva u ertwarten ijt, dap finftig cinmal cine
Stontvolle der offenen Lepots bei den Banfen in Deutjdhland jtattfindet.
Sie tun es aber nod) weniger, wenn etlva gar jo lveitgehende inquiji-
torijehe Mapnahmen ftattfinden miiften, dap die Schranffader durd
pie Stcuerbehdrden injpiziert wiirden. Jd) Wwill nicht bejtimmt be-
haupten, dap, lvenn tir dag gewaltige Vermibgensopfer fordern, als
Storrelat gerabe derartige Cingrifie notiwendig werden; jie wdren aber
jedenfalls das Dejte Mittel, um fiir lange hinaug bon der fapitalifti-
jchen Beteiligung von Auslindern in Deutichland griindlid) abzu-
jehrecten. Jmmerhin ijt mit der Miglichteit jehr inquifitorijher Maj-
nahmen gegen Steuerflucht beim einmaligen Bermigensopfer jehr wofhl
3u vechnen. Sie erden mir bielleicht evividern: Gerade das cinmalige
LBermigensopfer bedarf nicht jolcher inquijitorijder MaBnabhmen; da
iit bie Sache ja in einem Juge erledigt. Ja, ed jind doch) alle Befiir-
wotter einig, dap das einmalige Bermigensopfer in einer Menge bon
Fallen mit Stundung geleijtet oird, und jolange dieje Stundung ge=
wihrt wird und es jid) nid)t geradbe um Grunditiide handelt, die ber=
pfinbdet jind, muf eine Kontrolle, eine Sidherung gejchaffen lverden,
und jolange dieje wahrt — und died miihte aufj Jahre hinaus gelten —,
ijit e recht naheliegend, daf fehr weitgehende KontrollmaRregeln inqui-
jitorijcher Art exgriffen wwerden; vor allem twiirden jid) diefe toohl auf
eines begiehen — ich will nicht jagen, daf fie e3 miiften —: dap Ivir
auf lingere Jeit Hinaus der Kapitalausiwanderung aus Deutjdland
Sdvierigfeiten beveiten. €8 ijt ja faum wabridheinlid), daf etlva, wenn
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das einmalige BVermibgensopier bejdhlojfen ift, nun jofort die JReichs-
banf verfiindet: meine gangze Devifentontrolle hort jebt auf, jondern
bag bdiirfte |ich wohl nod) einige Jeit hindurd) geltend macdjen. Da
fonnen tir nun jagen: jolange da irgendeine JIntervention gegen das
Herauzziehen von Gold oder auch nur vbon Marfnoten augd Deutidh-
land erfolgt, wird fein Ausldnder mehr alg einmal das Rijifo laufen,
fich in Deutjchland fapitalijtijd) zu beteiligen. Jit es doch cine Eigen-
tiimlichfeit der Rapitalijten, daf jie, wenn fie irgendwo Kapital pla-
cieven, dafiiv jorgen modyten, dap jie es aud) Ivicder- rechtzeitig zu=
riidziehen fonnen. Sie legen auf die Freiziigigfeit des Sapitals den
grioften Wert. Die Cintvanderung bon Kapital zu erveichen, Wwenn man
sugleich ber Austpanderung Shivievigfeiten madht, das ijt aljo etwas,
Wwas auf dem internationalen fapitalijtijdjen Gebiet einfach feinen Cr-
folg bat, o dap ir allerdings, wenn iwictlich als Korvelat ded ein-
maligen heroijdjen Vermogensopfers ftarfe Cingriffe in die Freiziigig-
feit des Rapitalsd notivendig jind — und id) Hhalte das faum fiir ber=
meidbar und iviirde aud) nidht davor uriidjdreden, lwenn €3 uns im
itbrigen Hilit —, in SKauf nehmen miijjen, daf die %a[utage;unbung,
die ir braudjen, eben nicht errveicht Ioird.

Wir haben bda bizher blop mit dem Falle der Eriverbung bon
Wertpapieren argumentiert. Nod) biel mebhr fann |id) aber Kapital-
eintanderung dadurd) bollziehen, dap {id) auslindijde Kapitaliften in
pem ja dod) fiinftig undad)jt fapitalirmeren Deutjhland nad) dem
fSrieg an Unternehmungen beteiligen, und da ijt ivieder bon Herrn
Homburger geltend gemadyt worden, daf jich in der Bufunft bei dem
einmaligen BVermobgensopfer vermutlid) gegeniiber den Aftiengejelljchai-
ten bdie RKreditfihigfeit der Cingelunternehmungen und der vffenen
Handelsgejelljhaften ufiv. viel {dhlecdhter geftalten wird als friiher, jo
ba hier die Rapitaleinwanderung und Geldplacierung wabhrideinlich
durcdhaus Feine Crmutigung empfingt. Sagen tvir uns aljo: lvir haben
in der Sufunft ein bejonderes Jntevejje, Bevolferungapolitif zu treiben,
und ein bejonberes Jnterejfe, eine Kapitaleinwanderung zu begiinjtigen,
o ift jedenfalld jehr ernft zu erlndgen, daf ivenigftens cine Unzaht
von Begleiterjdheinungen ded einmaligen Vermigensopfers dem bdiveft
entgegenarbeiten fonnen.

Nun ift ein drittes der bolfawirtidhaftlichen Bebenfen fury zu iiber-
jchreiben: der Spartrieb ivird abgejchrectt. Jh will Sie hHier nicht
etiva mit allen moglichen jchonen Dingen, tvie mit goldenen Ciern und



2. Lok, 15

der Henne, die jie legt, behelligen, jondern michte Sie lediglich auf die
Dinge aujmerfjam machen, die wiederum bon den PHerren Strup und
Homburger Dbeziiglid)y der einmaligen Bermbgensabgabe in unferen
Schriften erdrtert worden find. Wenn zum Beifpiel der Gedanfe des
perrn Diehl verwirtlicht wird, neben den groperen Vermbgen, die beim
Wephrbeitrag Herangezogen tourden, aud) die Eleinen Vermibgen Heran-
suziehen, die vom Webhrbeitrag Defreit vaven, {o ift u erivdgen, dag eine
ganze nzahl bon CEriparungen bisher unter dem Gejichtspuntte ge-
macd)t lourden, daf Qeute aus Arbeitzeinfommen vder aus gemijdhtemn
Ginfommen fiiv ihr Alter — nidht etlva, um ald Rentievs Lehaglich zu
(eben, jondern iiberhaupt um eine Sidjerung zu haben -— Niidlagen
machen, jid) etlvas abjparten, und daf jie fiiv bie Heiratzausitattung ihrer
stinder Riidlagen aufbrachten. Die WUbjchrecfung gegeniiber diejer Spar-
politif wiirde allerdings recht twenig wiinjcdhensivert jein. uch ijt im
iibrigen der Cingrifi in die borhandenen BVermbgen bei der einmaligen
Abgabe durdjaus nidht jo, dap etiva blof BVermigen in Betradht famen,
die als Grundlage miifigen Rentnerdajeinsd oder lugurisien Lebens fiir
irgendiveldje reiche Qeute bidher benubt lourden. €8 ijt in den Schriften
pez Bereinz davauj aufmerfjam gemacht worden, daf twiv Heijpicliveife
eine gange nzahl Falle haben, in denen VBiter fiiv ihre Kinder Cr-
jparnijfe zurii€legen, um deven Ausbildung daraus zu bejtveiten, —
ein Studienvermigen toollen iviv e einmal fury nennen, da3 fiiv
Tochter in gleicher Weije tvie fiir Sohne in Betradht fommt. Wenn nun
durd) die einmalige Bermobgensabgabe ein Cingriff in dieje ojt fnappen
und jo miihjam erfparten Stubdienbermigen erfolgt, jo reichen bdiefe
Summen nid)t mehr aus, um diefe Wusbildbung zu beftreiten; daz Heilt,
daf nun entiveder die ganze Wuzbildung qualitatib gevingfiigiger ge-
leiftet werden muf, wenn fie aus eigenen Mitteln beftritten wird, vder
dap der Judrang zu den Stipendien ungeheuer jteigt und ivir mit diejer
Steigerung bed Stipendienhungersd aud) eine grofe Steigerung in bem-
jenigen ertvarten miijfen, wag fic) in feelifcher Abhiangigfeit in bder
Jugend dielfad) damit berbindet.

Aber diefe ustvege fverden nicht die einzigen jein, jondern e3 ijt
nidgt unabhricheinlid), dap geradbe Leute, bei denen e3 da nun fiix den
Sived, fiir den diejes betreffende Vermibgen erfpart tvorden ijt, nicht
reidht, den anderen Austveg juchen, rigfante Unlagen ftatt der bis-
berigen zu tdhlen, um auf diefe Weife wombglid) diefelbe Rente er-
sielen zu fonnen, — WBeftrebungen, die fid) hocdhitoahricheinlich im Ju-
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fammenbang mit den Wirfungen des Hervijdjen Vermogensopfers aud)
aus anderen Griinden geltend machen werden, {o daf die Lualitit der
Kapitalanlage bielleidht einige Grade jinfen fonnte.

Nun fomme i) zu einer der Hauptfragen, die in jehr qeqtzezrﬁet
Weife in unferen Sdriften fpeziell bon Herrn Somary behandelt toorden
ift, ndmlich zu der Frage: Wie foll die einmalige Vermigensabgabe
aufgebrad)t iverden bon bdenjenigen Qeuten, die jept nicht den gangen
Betrag in bar, in Banfguthaben oder in Reichzanleihe daliegen Haben ?
Bei denjenigen, die alles fliijjig baliegen haben, ijt ja Ddieje ganze
LWijung jehr einfach und volfsirtidajtlich aucd jehr gejund: jie geben
ibren Anteil Hin, und damit wird dann entjprechend fv viel von bder
Reichsichuld bernichtet; fiir diejenigen aber, deren Vermigen, mag e3
grofy ober Elein fein, in irgenbdeiner Art gebunden und jdhver realifier-
bar ijt, fommt e3 bavauf an, dap ihnen eine Finanzierung der Sache
erleichtert tird. Nun hat ung Herr Somary ein Projeft 3lveier Jniti-
tute entioidelt, die Obligationen auggeben jollen, um die crjorderlichen
Mittel zu befchaffen, ein Projeft, twelches gewip jehr interejjant ijt.
Soweit e3 jid) um Grundbejit handelt, joll da eine Art Hypothef die
Sidyerung fein, und jolveit es jicdh um indujtrielle Anlagen Handelt, ijt
miv nicht gany flar, tvie eigentlic) die Sidjerung gedacht it; aber e3 ijt
immerhin ein langfriftiger Kredit und ein Wbzahlungzmodus auf der
Grundlage allmahlider Tilgung borgefhlagen.

Dasd it es, Wwad fiir die Pribaten borfd)ivebt, wdhrend dag Neich
bag Geld auf einmal befame. €3 DHiege alio: bdie prompte Cntjchul=
dbung des Neichg, die toir alle jo mit JFreuden begriifen Iiirden, fann
da nur erreicht Iverden durd) eine Dauerverjdjuldung der privaten
Steuerzabler, foiveit jie nidht die verfiigbaren Mittel Haben, und dieje
Dauerverjchuldbung der pribaten Steuerzahler ijt nun, jolveit nicht das
Abtreten bon Grunbdbejis und dergleidhen in Vetracht fommt, dad ja
biel weniger driifend Mwdre, im Ivefentliden jo zu denfen, dap ein
Snijtitut Cbligationen ausgibt, dburd) die bad Kapital nun Hejdafft wivd.
Da frage id) nun: Wie lvird der Marft bei unjerer grofen Bean=
fpruchung bon Kapital dieje getvaltigen Mengen bon Obligationen —
i) will jie einmal Somary-Obligationen nennen —, die da geplant
find, aufnehmen und berdauen? Denn dad Geld mup natiirlid) auf-
gebracht tverden, lwenn dad Vermbgenzopfer finangiert werden joll.

Wenn ivir da die Moglidyfeiten ertwdgen, o ift zunddit dentbar,
dafp man bdiefe Lbligationen algd [hlechter anfieht ald unjere [and-
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fhaftlichen Pfandbriefe und ald die eingeljtaatlichen Schuldber|drei-
bungen. Gejdjieht das, dann mup jelbjtverftandlicd) eine Disagioprobi-
jfion von den Sdjuldnern aufgebradit werben, was ihre Belaftung ver-
jtickt. Dag ijt aber der harmlofere und veniger bedentlidje Fall etiva
gegeniiber dem 3lveiten, dap die Somary-Obligationen als gleidhivertig
oder bejjer ald die landidaftlichen Pfandbriefe und die Wttien-Hypo-
thefenpfandbriefe angefehen tviirden; bdenn daz lestere lwiirde natur-
gemdp eine bollfommene Deflajjierung unferes bisherigen Grundfre-
pita dburd) diefe Sonfurrenz bedeuten. Das foimute errveicht iverden, in=
pem bielleicht eine hohere Berzinjung und eventuell eine BVorhypothef
bor den bizherigen Hypothefen augbedungen wiirde, vie das ja bon
mandyen vorgefd)lagen worden ijt. Wiirdbe diefe Borhypothef gegeben,
jo Debeutete dag nun vieder eine joldje Crichiitterung der crivorbenen
Redte und einen joldjen Cingriff in die bejtehenden Jujidjerungen,
an die jeder geglaubt hat, daf unjere Freditorganijation — und Sredit
ift etiwas, a3 man nidt gewaltjam Herbeifiihren fann -— in Hohem
Grade bedroht ijt. Jch mup aljo jagen: diejer ganze Borjd)lag bder
Auzgabe bon Cbligationen ujtv. ijt tedhnijch zivar fehr geiftreid) ent-
idelt; aber id) bin vorldufig nidht ganz imftande, mir durdhzudenten,
oaf da2 obhne jehr grope Unannehmlichfeiten zu realifieren tvdre.

Jm dibrigen it ja aber nur fiiv einen Teil der Jabler ded BVer-
mbgenzopfers eine {oldje Jnanjprudnahme diefer Hilfe ndtig und mig-
licf), und da, oo die Mittel [iquid {ind, wird es jeder borjiehen, dieje
liquiden Mittel Hinzugeben. Das ijt aud) ganz unbedentlid), wenn esd
jich um Rentnerdajein handelt. {iber liquide Mittel berfiigen aber heute
eine Menge unjerer JInbdbujtriellen, und diefe werben die Hingabe diejer
liquiden Mittel geivip aud) fehr borziehen gegeniiber der Cingehung
einer langfriftigen Sdyuld und einer BVerpjlichtung fiir ferme Jufunijt.
Tas ijt fiir den Augenblict vorteilhafter. WUber in unjeren Schriften ijt
foieder bon Herrn Homburger darauf aufmerffam gemadyt, dap in diejex
Beziehung etn groper Unterjdyied beim einmaligen BVermbgensopfer und
bei tiederfehrenden Steuern gegeben ift. Wenn man ndmlid) diefe Hin-
gabe bon Bargeld oder Krieganleibe bei einer Cingelunternehmung bor-
nimmt, jo hat fie nachher, wenn fie bizher nid)t iiberfapitalijiext ivar,
natiirlich einen Mangel an Betriebafapital und aud) an Kreditmiglic)-
feit, toahrend eine Aftiengejellidhaft, venn jie mit ihren Referben fHer-
angezogen lvird, ivie das nad) dem Vor{chlag des PHerrn DViehl ge-
{cheben joll, viel bejfer dajteht: fie hat die Mibglichfeit, durd)y Hevan-

Sdrijten 156. IIL. 2
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siehung neuer Beteiligungen in Form von Ausgabe neuer Aftien Mittel
su befchaffen, und o wird lwabhrideinlidh) dasd eintreten, worauf ins-
bejondere Homburger Hintveift, daf bdie jdyon heute Deftehende Kon-
furreny ivijdjen Uftiengejelljhaften und Cingelunternehumungen fidy
infolge diefer Mafnahme zuungunijten der lepteren durd) ecinen Riic-
gang der Kreditfahigleit der Cingelunternehmungen jehr verjdhirfen
fonnte. Beborzugt dagegen find diejenigen — und das Haben Diebel
und Strub ja nod) ausfithrlic) betont —, die iiber leicht berduperliche
TWertpapiere und Kontoforrentquthaben al3 Rentiers verfiigen, und
ebenyo jind natiirlic) beborzugt grofe unjundierte Cinfommen, die bet
der gangen Sadje nidht mit berithrt werden.

Cndlid) ift nod) eines zu bedenfen. LWird fiir die Somary-Cbliga-
tionen irgendeine Art bon Hypothefen an Grund und Boden eingerdumt,
o ijt bie Jrage, vas fiir Redjte nun der Gldubiger diejer Hypothef
hat, ob er jie erforderlichenfalles verdufern darf oder nicht. Diirfen das
Jeich) oder daz Finanzinftitut, lwenn nun der Schuldner nid)t zabhlt,
berdugern, wad jie als Piand haben ? Was bedeutet denn das nun fiiv
die Gldubiger der Nad)hypothefen, jolvie fiir-den Shuldner, daf plop-
fic) irgendein unbefannter Pribater dag Grunditiid erterben fann?
Und weldhe Garantien jollen da gegeben lwerden? Jch miifite ver-
langen, dbaf ung, wenn diefe Sadhe ald ganz eintvandirei cngejefei
iperden oll, nod) fehr biel im eingelnen daviiber mitgeteilt iviirde, Iie
dag gedadht ijt und ivie dasd verivirflid)t twerden joll. Nod) miBlider
dve ed aber, wenn die Jnftitute, die diefe Finanzierung beforgen, fein
LBerduBerungsredht hatten; denn dann odren ihre gangen Anjpriie
natiiclid) fehr illiquid und die Thligationen, die bon ihnen ausgegeben
mwerden, redht berdadtig und minderivertig.

NRach allem ift e3 jedenfallsd nicht ausgefcdhlojfen, dap man mit deur,
was auf den erjten Blic {ozialpolitijd) als eine Heldentat crideint,
por der oiv allen Refpeft Haben, wenn fie bom Standpuntt der Tpfer-
freudigfeit vertvivElicht ird, eine dauernde Belaftung der fleinen Leute
herbeifithrt. Damit ift die Gefahr berbunden, daff in fehr Hohem Mafe
cine plutofratijdje Ausleje unter den Unternehmern jich bollzichen twird:
ein lberleben der Rreditfdbigiten und der Reichjten, die die Umpu-
tation leidhter iiberdauern alg die mittleren und fleinen Gelverbetrei-
benben, Qanbdivirte und Kaufleute, welde einer Dauerberjchuldung an-
heimfallen.

Nun fommt nod) ein Wrqument, dag id) Jpesiell dad Dienclidje
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nennén mochte, da3 Hauptargument Diekelsd; das ijt die Gejahr bon
Wirtjchajtaitdrungen, die mit dben Mafnabhmen berbunden jein fonnen.
Junddit ift da die Argumentation Diepeld im exjten der zlvet Binde un-
gefihr folgende: Wird dies einmalige hervijdhe BVermibgenzopfer ge-
bracht, jo liegt darin durdjaus gar feine Gefahr fiir das Wirtjchajts-
[eben, joiveit die Steuerzahler o biel Rriegdanleihe befiten, nic bon
ibnen Dhier als Steuer ju zahlen ijt, jofern fie diefe aus ihrem Geld-
jchrant oder aus ihrem Bantdepot herausnehmen und an dag Reidhs- -
jchagamt liefern, damit die Unleihe bon der Reid)sichuldenberivaltung
bernichtet wird. Das ift ein ganz gefunder und die Jirfulation gar nidht
jitorender Weg, der eine Menge bon Borteilen hat. Aber in einer jehr
grogen Jahl bon Fillen fann o nidht berfahren iverden, jondern bder
betreffende Steuerzafler, der — fagen ivir einmal: eine Million be-
jit und davon 20 oo oder 30 % geben yoll, oder, venn die Progreijion
bei ihm jdhon recht Hoch ijt, nod) mehr, hat fein LVermibgen in Srund-
bejib oder in indujtriellen Unternehmungen fejtgelegt. Gr befommnt So-
mary-Chligationen und Hat dann die Moglichfeit, die auf ihn entfal-
fende Summe 3u zahlen. Erv bejdafit fich durd) Kredit die Mittel.
Herr Somary hat darvauf aufmerfjam gemad)t, baf eventuell die LOIi-
gationen gegen NReid)sichulden ausgetaujd)t werden fonnen. Das ijt
gewif ein intevejjanter Vorjdhlag. ber immerhin, eine Anzahl bon
bisherigen Bejigern von Reicdhsanleiben miifjen fie den Steuerpflich-
tigen oder dem Neiche oder dem Kreditinjtitut gegen Bezahlung Her-
geben, twenn diefe Neid)zanleihen nachher bernidtet lwerden jollen.
Der Birfulationsiveg ift — fagen tir einmal — folgender: Der Grund-
bejiger befommt Reidh3anleihe und tilgt damit jeine einmalige Steuer-
fchuld, oder er befommt Bargeld aus einem Banfguthaben ober OHIi-
gationen, und dag Neich) fauft dann dafiicx Reidhzanleihe auf, um fie
zu tilgen. Jrgendivie miiffen die Kriegzanleifen, ebe fie getilgt iwerden,
erioorben twerden. Aljo miiffen Leute, die bizher als Pribatleute Reidhz-
anleife oder Reidhzichapantveijungen befapen, nun ploglich vor die Tat-
jache gejtellt werden, Bargeld zu befommen. Das Heifit, daf jie nun
anfagehungrig find, und daf ein ungeheuer dringender BVedarf nach
stapitalinbeftition jid) ploslid) bei Bejibern bon Summen, die in3 Fhan-
tajtijhe gehen, auf dem Marfte geltend mad)t. Wenn dasd nun De-
deutet, daf plosiid) viele Milliarden berzinslidher — und 3war erjt-
flajjiger — WUnlagen, Reichsfdyulden, aus dem Berfehr gezogen {ind,
jo ijt faum vevmeidbar, daf nun die Nad)frage der anlagebediirftigen
2*
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bisherigen Befiber bon nunmedhr getilgter Reichzanleihe in unertviinjcy-
tem Sinne auf den WUnlagemarft jtart eintvirft. €3 fommen unddit
®riinder und bieten neue Anlagen an. Man wird ja da eine biel griind-
lidhere Aufjicht fithren alg 1872/73. Wer jidh) — id) mochte jagen — mit
vem WBorftadium der Wirtfdaftaftorungen bon 1873 Dejchiftigt Hat,
tveif, dap bdie plogliche Peimzahlung — und zlvar damald aus der
Rriegstoftenentjdyddigung, wibhrend fie jebt aitd bem BVermigensopjer
erfolgen joll — der berzinslichen Kriegdjchulden irtjdhaftlich vas Aller-
bebentlichite toar, was loir madjen fonnten, indem fich dadurd) eine
frititloje Rapitalanlage fiir eine Menge bon Menjdhen pIHslich ein-
ftellte. Aber aud), venn da die jorgfiltigite Kontrolle der Cmijfionen
bielleicht {chivindelhafte ftienunternehmungen fernhalten iviicde, jo ijt
natiivlic) Kapitalanlage im Ausland jehr biel {hiverer unter eine joldhe
Sontrolle zu bringen, und ein etiwaiged Ilberzahlen bon Grund und
Boden und eine ungejunde Steigerung der Bodenpreije mit thren Riid-
wirfungen fiir die Wohnungsfrage, mit ihren Riidirfungen fiiv die
Qandivirtidhaft wdre etivas, lwomit Wwir jehr ernjt rechnen miiBten und
wogegen allerdings dann Garantien gejd)affen lverden miiften, wenn
it das, was bon jolchen Projeften uns begeguet, ald gang ausdgereifjt
betrachten toollten.

Die BVerlegenheit der Kapitalneuanfage in der Bedeutung ciner
nerbbien, iiberhajteten und fritiflofen Nad)jrage nad) Grunditiicen, JIn-
dujtrieunternehmungen, nad) Warenvorrvdten, Majdjinen, aud) nad
Quzusgiitern und den allerberidjiedeniten Cffeften, ift allerdings ettvas,
fad zum Beijpiel redh)t in Widerjpruc) ftehen Iviirde mit der Politit
ber Striegeranjiedlungzitatten und dhnlicher Dinge, die da geplant jind,
iiberhaupt mit den Bejtrebungen, der Teuerung entgegenzuarbeiten, in
der toiv ftehen. Jd) Hoffe immerhin, daf vir dod) wohl aus den Cr-
fahrungen bon 1870/71 eines gelernt Haben: daf ndamlich die Vejeiti-
gung der unberzinzlichen Schuld und bdie Bejeitigung aud) der jdhive-
benden Sdhuld, joiveit jie bei der NReichsbant untergebradht ijt und dann
bier auf eine JInflation hintvictt, jedenfallz dbas unendlich) Dringendere
ift gegenitber ber Bejeitigung der fundierten bdeviinslichen Schuld, jo
febr fie die Steuerzahler driictt, und dah — i) jtimme darin mit Herrn
€omary itberein, der dasd ausfiihrte — zundd)jt einmal die Bejeitigung
der jd)ivebenden Sdyuldben zu erfolgen Haben lwiirde. Wber auc), lwenn
dieje erfolgt ift, ift faum zu berhindern, wenn die Mittel duvch die ein-
malige Bermogensabgabe reichlich da find, daf aud) die verzinalich fun-
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dierte Schuld aus dem LVerfehr gejogen twird. Wenn das in grofem
Mage zu rajd) gejchieht, fo ift allerdings — i) michte jagen: die Edjaf=
fung giinftiger Borbedbingungen fiir Wirtidhaftsftorungen in reidem
Mage gelungen, jo daf man ujammenfajfen fann: gerade die grofe
Sdnelligteit des Schuldenheimzahlens, die ja fiir jeden Privatmann
eine groge Tugend ift, ift etivas, was zehnmal iiberlegt twerden mus,
enn e3 jich) um einen Gropjtaat hanbdelt.

Bisher habe id) Jhnen eine Iiberjicht zu geben berjucht -— und ich
bin da leider {dyon Jehr lange der Nupnieer Jhrer Gedbuld — iiber bie
wivttidgaftliden Bedenfen. Jd) gehe nun iiber ju dem lebten:
su einem pringipiellen Bedenfen, weldes in unferen Sdriften,
obtoohl e3 dort auc) beriihrt wird, nicdht mit der gleichen Wusfiihrlich-
feit behandelt ijt, ein Bedenfen, weldesd i) aud) nur mit jehr groper
Lorjid)t berithre. Jch will Jhnen fagen, Wwarum id) nur ogernd mid
hierauf einlajje: tweil mir leider fiir da3, was id) jest ausfiihre, exafte
Grundlagen faum zur BVerfiigung jtehen. Was id) Heute bemerte, it zu-
nddyjt etivas, was Sie als ganz unverbiirgt anfehen jollen; aber im
Pringip fonnen toiv ed dbod) erdrtern. Wit toollen ndmlid) einmal fragen:
Was jdhioebt denn eigentlic bei Dem heroijchen BVermibgensopfer als Jdeal
bor? Das Jdeal ijt, uns endgiiltig freizumachen bon der groBen Laijt
per Schuld. WAljo miijfen tvir unsg, da es jicd) doch) bei allen Finanzmah-
nahmen nicht blof wm ein Pringip, jondern um Grifen handelt, fragei,
um ipiebiel e2 jich handelt. Vielleicht weil jemand von Jhnen, ie Hhod)
augenblidlich unjere Sviegajchuld ijt. Jch veif e nicht. BVor einiger
Jeit turbe miv gejagt, daf es etiva 125 Milliarden feien. Jdh fann das
nicht fontrollieren. €3 fteigt ja jeden Monat, tvie unsd mitgeteilt
turde, um 3,7 Milliarden. Wiv wollen jest einmal ganz Dejcheiden
nur 120 Milliarden nehmen, was jedenfalls nicht ausreidjen iviirde,
bis der Krieg zu Ende ijt.

Wenn toiv nun ein joldhesd Projeft Letrachten: dap eine Schuld be=
jeitigt toerden joll, fo ijt die anbere Grife, die damit ju vergleichen ijt,
das fteuerbare Bermigen, und da ift ¢8 uns ja durd) den Herrn Reidha-
jdhasiefretdr, oie in dem Diehljchen Gutachten aud) betont ift, mit=
geteilt Worden, daf beim Wehrbeitrag nach dejjen Grundiisen 152 Mil=
[iarben Mart jteuerbares Vermigen feftqgeftellt wurden. Herr Dieh( red)-
net nun aud, dap, wenn jdharfer verfahren wird ald beim Wehrbeitrag
und nod) die damals Defreiten Vermbgen bon 6000 bizg 10000 Mart
herangezogen Wwiirden, ebenjo die Vermuigen bon 10 000 Hi3 30 060 Mar,



22 Nusjpradhe- itber die Neugeftaltung der deutjdjen Finanzwirtidaft.

pie bei bdiirftigem Cinfommen befreit tvaven, dbaf dann nad) feiner
Sdyisung — id) habe aber bisher feine Statijtif iiber ben Wehrbeitrag
und dejjen Vevteilung — jtatt 152 Milliarden ein biel griferes fteuer-
bared BWermibgen in Betrad)t fame. Dann red)net Herr Diehl aus, daf,
twenn nod) die Referben der Uftiengefelljchaften herangezogen twiirden,
diefes Quantum fid) auf insgefamt 200 Milliarden fteigere, und wenn
man den BVermigenszuvad)3 jeit 1913 ebenfalls einredinet, der ja zum
Teil allerdings lediglich fiftib ift und mit unferer Jnflation sujammen-
hiangt, zum Teil aber aud) auf wirflichen Criparnijjen beruht, 250 Mil-
liatden Marf al8 jteuerbares Bermigen gegeniiber dem Bedarf ange-
nommen iperden fonnte. Wiirde noch) dasd Mobiliarbermigen ohne tver-
benden Charafter einbezogen, o fomme man auf inggefamt 275 Milliar-
den, und Herr Diehl gibt fich dann der Hoffnung Hin, daf man nidht
allzu Hohe Prozentjdbe zu fordern braude, wenn eine teillveije Schuld-
tilgung durdgefithrt Iviirde.
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